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织安排 , 是一国经济制度的核心 , 但又受制于国内政
治、经济发展状况以及国际环境变化等多种因素。韩




































机构刻意培植财阀 , 采取了“信用控制体系”政策 , 要
求每个企业与某一家银行保持特定的银企关系 , 该银
行即主办银行。主办银行制度使企业与银行有较稳定











保 ,因此 ,企业的负债率极高而利润率却极低。这样 ,
企业效益低下甚至破产倒闭使银行的呆坏账剧增。
4. 80 年代初开始 ,政府寻求经济“自由化”并鼓励








银行股份不能超过银行全部有表决权股票的 8 % (现























为集中有限的资金进行大规模的投资 , 政府于 60
年代开始就选择了“间接融资优势”的制度安排 ,尽管













和政府贷款为主的间接融资在 70 —80 年代占 80 % ,
1985 —1994 年仍占 60 %左右 ; 直接融资中 ,股票筹资
在 70 —80 年代不足 14 % , 1990 —1994 年也仅为
15 . 9 % , 主要是大量利用短期商业票据筹资。商业票
据由企业集团出具 , 综合融资公司贴现 , 商业银行再
从综合融资公司购买 , 其特点是利息较高、期限短且
无担保、风险高 , 而且企业集团经常采取“滚票”方式




巨大的风险。1997 年 6 月起亚集团就出现了严重的商
业票据兑付危机。
韩国国内储蓄率历来是很高的 (达 34 %) ,但投资
率比其更高 ,因此企业仍需大量举借外债。在 60 年代
后期国外借款占外部融资总额的 38 % ; 到 1997 年底
外债总额达 1100 亿美元 (尚不包括企业集团通过所
属证券公司向海外融资的数百亿美元) , 占 GDP 的
37 % , 其中短期外债占 60 %。1997 年恰逢还债高峰
期 , 而实际可用于偿还外债的外汇储备仅为区区数十
亿美元 , 在穆迪公司等降低其信用评级后外部筹资无
















90 年代开始至危机爆发 , 韩国继续加大、加深金
融自由化改革。1991 年制定了分四步取消利率管制的
方案 ,原定于 1996 年实施第三步 ,取消除活期存款外











因 , 因而改革存在一些不足或疏漏 , 效果不尽如人意 ,
甚至还产生了一些负面影响。
































利游资涌入 ; 在放松对外资金融机构准入的同时 , 政
府却依然控制银行存贷款利率 , 继续对市场进行干
预 , 使金融市场存在较严重的结构性问题 ; 政府还如
同以往那样对金融机构给予百般呵护 , 不仅不容许它
们破产 , 而且纵容金融机构盲目扩张 , 使国内金融体
系极其脆弱。
(六) 随着改革的深入 , 阻力亦愈大 , 加上政府的






多缺陷 , 金融改革存在片面性和不彻底性 , 使金融风































股份额的最高限 (达 55 %) ,目前正着手制订外资投资
于国内金融机构的明确的指导原则。
(四) 发展非银行金融机构和资本市场 , 为企业提
供新的筹资渠道 ,特别强调发展股票市场 ,放宽了外资
对国内企业股权投资份额的限制。














































后 , 仍需继续大力发展非银行金融机构 , 以减轻银行
的负担和压力 , 只是必须严格执行金融机构市场准入
制度和加强“分业经营和分业管理”。





















来说 ,由于改革涉及各方面利益的调整 ,因此 ,要对改
革过程中的阻力有充分的估计 , 对上述改革措施的实
施效果形成合理的预期 ,注意加强领导和统一部署。
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